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重要提示

本报告依据《证券公司客户资产管理业务管理办法队《证券公司集

合资产管理业务实施细则》及其他有关规定制作.

中国证监会于 2012 年 4 月 13 日对国海金贝壳 8 号(策略稳健)集
合资产管理计划(下称"集合计划"或"本集合计划" )出具核准文件(证

监许可 [2012J 516 号)，但中国证监会对本集合计划做出的任何决定，均
不表明中国证监会对本集合计划的价值和收益做出实质性判断或保证，

也不表明参与本集合计划没有风险.

管理人承诺以诚实信用、勤勉尽贵的原则管理和运用本集合计划资

产，但不保证本集合计划一定盈利，也不保证最低收益.

集合计划的过往业绩并不代表其未来表现.投资有风险，委托人在

做出投资决策前应仔细阅读本集合计划合同及风险揭示书.

托管人已于 2015 年 3 月 20 日复核了本报告.
本报告中财务数据已经瑞华会计师事务所审计.

管理人保证本报告中所载资料的真实性、准确性和完整性.

本报告中的内容由管理人负责解释.
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一、集合资产管理计划概况

产品名称:国海金贝壳 8 号(策略稳健)集合资产管理计划

产品类型:非限定性集合资产管理计划

成立日期: 2012 年 B 月 9 日

成立规模: 357，208，113.89 份
存续期限: 5 年

投资目标:本集合计划实施稳健投资策略，根据集合计划收益率情

况适时调整风险类资产投资比例，在控制整体风险的情况下，力争为投

资者实现长期稳健收益.在严格控制风险和保障必要流动性的前提下，

谋求集合计划资产的长期稳健增值.

投资策略:本集合计划实施稳健投资策略，深入研究，准确研判市

场趋势，通过固定收益类证券获取低风险稳定收益，同时根据集合计划

收益率表现情况适时调整权益类证券最高投资比例，捕捉风险类资产潜

在收益，在控制整体风险的情况下，力争为投资者实现长期稳健收益.

风险收益特征:风险和预期收益均较高。

管理人:国海证券股份有限公司

托管人:中国工商银行股份有限公司
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二、主要财务指标

(一)主要财务指标

2014 年庄资产管理报告

序号 主要财#指标 2014 年 01月 01 日-2014 年 12月 31 日

集合计划本期利润 5，636，602.11元
2 集合计划本期利润扣减本期公允价值变

5，509，416.55 元
动损盖后的净额

3 报告期未提合计划资产净值 22剧 1，244.76 元
4 报告期末单位集合计划膏产净值 1.0861元

5 报告期末单位集合计划罩计资产净值 1.1161兀

6 本期集合计划净值增长率 25.91%
7 革合计划罩计净值增长率 11.61%

(二)财务指标的计算公式

l、报告期末单位集合计划资产净值=报告期末集合计划资产净值

集合计划份额

2. 报告期末单位集合计划累计资产净值=报告期末单位集合计划资

产净值+单位集合计划已分红收益

3、本期集合计划净值增长率~ (本期末单位集合计划资产净值-上期

末单位集合计划资产净值+本期单位集合计划已分红收益) /上期未单位

集合计划资产净值 x 100%

4. 集合计划累计净值增长率= (报告期末单位集合计划累计资产净

值 -1) x100%

三、集合计划管理人报告

(一)业绩表现

截至 2014 年 12 月 31 日，集合计划单位净值为 1. 0861 元，累计单

位净值为 1. 1161 元.本期集合计划净值增长率为 25.91 弛，累计净值增长

率为 11.61%.
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(二)投资主办人简介

陈里达先生，澳大利亚阿德莱德大学应用金融、金融研究双硕士， 4
年以上证券从业经历。曾就职于国海证券研究所，从事数量化策略与金

融工程研究工作. 2011 年加入证券资产管理分公司，先后担任量化投资
研究员、固定收益研究员，主要从事 Alpha 策略与量化投资、货币型与

债券型产品的投资管理和研究工作.个人崇尚将基本面研究与量化分析

相融合的投资理念，形成了一套系统的股债投资与资产配置的量化分析

与决策体系.

(三)投资主办人工作报告

1、2014 年投资回顾
(1) 债券投资回顾

2014 年的债券市场上演了一幕波澜壮阔的牛市行惰，走势大致可分
为四个阶段:整个上半年收益率下行，债券估值修复，牛市行情启动; 7

月至 B 月份，经济数据好转县花一现，收益率阶段性反弹， 9 月份至 11

月份牛市重启，收益率深度下探，宽松量价齐行; 12 月份资金周期性紧

张，黑天鹅事件频现，这导致了债市出现震荡调整.不过，纵观 2014 年
全年，阶段性的调整并未阻挡上涨的步伐，债市一轮大牛市中在完美收

官.

在 2014 年牛市大背景下，本产品主要配置了中高等级信用债，在防
范信用风险的同时，除了获取票面利息，还把握住了部分债市上涨的资

本利得.另外，产品重点配置的转债品种在债市上涨的过程中债底逐渐

加厚，并在后半年股市行情中，斩获了较多的资本利得，投资效果较佳，

对产品净值增长贡献了绝大部分正收益.

( 2)股票投资回顾
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2014 年 A 股市场先抑后扬，下半年迎来了近年来罕见的资金推动蓝
筹估值修复行情，四季度在"一带一路"政策和央行降息的提振下，场

外增量资金蜂拥入市，迅速推动大金融‘大基建等权重板块出现脉冲式

上涨，市场将低估值大盘蓝筹行情演绎至极致.

因此，本产品控制权益类资产投资比例，以波段操作为主，精选估

值合理.质地优良、增长明确、改革受益的品种，同时严格遵循止盈止

损原则，保证投资收益。

2、2015 年展望
(1) 债券市场展望

从基本面来看，中国经济在 2015 年的走势充满着不确定性.尽管经
济内在增长活力不足，但政策作用空间仍然很大，我们认为，中国将继续

向去杠杆、去过剩产能、经济结构转型的道路上前行， 2015 年经济下行
风险仍然较大.从资金面来看，我们认为在当前社会实际利率维持较高

水平的情况下，央行仍将继续积极采取措施引导社会融资成本下降.我

们预计 2015 年央行将通过全面降息来引导社会融资成本下降.
信用债方面，由于旧有的经济增长驱动力不足，新的增长引擎仍在

寻找，增速在转型过程中经历着阵痛，宏观经济总体较为低迷，这一格

局对债券市场有利.另外，在央行引导融资成本下行的基调保持不变条

件下，未来基准利率曲线仍有下移的空间.因此，受多重因素共振影响，

债券慢牛仍然可期.尽管如此，我们认为，仍须警惕债市供求、货币政

策突然转向、债市下半年魔咒等因素导致收益率阶段性上升的风险.

可转债方面，截至目前，转债市场与股票市场同步性趋于一致，转

债行情主要依靠其正股走势驱动.鉴于 2014 年转债累计上涨幅度较多、
各品种绝对价格高、存续品种的转股溢价率已处于相对高位，这反映出
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当前转债市场整体股性极强而债底较薄，不少品种的性价比反而不如正

股.但另一方面，部分现存转债面临触发强制赎回转股退市，而新发转

债供应不足，转 f贵的稀缺性正在显现.但是，我们认为，股票市场目前
处于震荡向上的区域，在环保措施、国资改革等政策落实的进一步刺激

下，后市仍将会迎来较好的波段操作机会.总体来看，我们认为 2015 年

可转债仍有较好的投资价值，但进行波段操作的难度较 2014 年有所增加.

(2)股票市场展望
展望 2015 年，尽管经济基本面在政府稳增长政策托底下，不会出现

失速下行，但经济增速逐步下台阶的趋势在短期内仍难出现积极变化，

企业整体盈利状况难以超预期改善.虽然从宏观经济和企业盈利角度看，

难以对 A 股估值提升有显著推动作用.但不可忽视的是央行货币政策的

主动作为，维持宏观流动性的充裕格局，为各项改革的推进和攻坚提供

了良好的货币环境.

我们认为今年货币政策仍将保持适度宽松，在定向调控的基调下，

宏观流动性的宽裕格局有望延续，这对 A 股流动性形成利好支撑.另外，

今年是改革的攻坚年，围绕各项改革政策的主题投资依旧活跃.由此引

发股市相关主题性、结构性的投资机会时起彼伏，仍将受到市场追捧.

3、2015 年投资策略

(1) 债券投资策略

我们拟将采取在严格控制风险的前提下，以高评级信用债套怠打底、

以可转债投资增强收益为主的债券投资策略.在各债券品种的配置上、

主要以高评级企业债、公司债进行杠杆套息操作逐步积累收益安全垫.

同时通过超配可转债分享股市、转债市场上涨行情的收益，并辅以债券

基金、分级债基 B级获取一定的杠杆收益.债券策略的重点在于针对信
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用债的配置和可转债波段交易.我们将进一步优化坚守核心品种、侧重

波段操作的投资策略，坚持"左侧埋伏，逢高止盈"的波段操作纪律.

转债组合须兼顾进攻和防御的均衡配置，波段操作题材驱动的偏股型转

债，择机重点配置债底保护较好的偏债型转债品种.

(2)股票投资策略
整体策略以追求绝对收益为主，严格控制权益类资产投资比例，对

精选标的进行波段操作，同时严格遵循止盈止损原则，保证投资收益.

在稳健管理组合的前提下，我们将在风格配置上，需兼顾大小盘、

低估值蓝筹与新兴成长等风格的均衡配置，以防市场风格轮动进一步加

剧的风险.

在行业配置和主题投资方面，我们认为改革仍是 2015 年重要的投资

热点，以混合所有制、土地制度、军工资产证券化等重要领域改革的推

进和落实，相关政策主题投资的热度有望得以延续，因此我们看好一带

一路、固有企业改革、土地制度改革、定向增发与并购重组等投资主题.

同时，我们看好银行、地产、核电、国防军工、医药与医疗服务和高端

装备制造等行业.

(四)内部监察报告

1、集合计划运作合规性声明

本报告期内，本集合计划管理人严格遵守《中华人民共和国证券法队

《证券公司客户资产管理业务管理办法》、《证券公司集合资产管理业

务实施细则 B 及其他法律法规的规定，本着诚实信用、勤勉尽贵的原则

管理和运用本集合计划资产，在严格控制风险的基础上，为集合计划持

有人谋求最大利益.本报告期内，本集合计划运作合法合规，无损害投

资人利益的行为，本集合计划的投资管理符合各项法律法规的规定.
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2、内部监察报告

本报告期内，本集合计划管理人通过每目的风险监控，加强对各项

业务风险的事前防范、事中监控和事后评估，日常对集合资产管理业务

的重大事项进行风险评估，并提出风险控制措施.

本集合计划管理人高度重视业务一线的岗位控制，证券资产管理分

公司内部设立风险管理岗位，履行一线风险管理责任，负责拟订风险控

制制度和流程并组织实施，识别、评估和防范资产管理业务中各环节各

类风险.风险管理部对集合资产管理计划的运作合规风险、操作风险等

进行全面的监督和检查，对业务流程和规章制度的完善及执行进行了长

期的跟踪督查，对资产管理业务的投资交易过程进行了后台监控.稽核

监察部每年开展一次对证券资产管理分公司的现场稽核，对其经营活动

的合规性、内部控制的有效性等情况进行稽核.

通过以上措施，我们认为，在本报告期内，本集合计划管理人的行

为遵循了相关法律法规、公司规章制度的规定，符合本集合计划资产管

理合同和说明书的约定，未出现诸如账外经营、与其他业务混合操作、

挪用资产、内幕交易、操纵市场等行为;本集合计划持有的证券符合规

定的品种和比例要求，相关信息披露和财务数据皆真实、准确和完整.

四、集合计划财务报告

(一)集合计划会计报告书

1、集合计划资产负债表

L 贵产
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，

银行存款 7，401 ，197.71 20，904，403.85

结算晶 ft企 15，555.00 31，686.15

存出惺证企 8，729.65 81，800.15

史 J自性金融贵产 14，736，989.20 7，052，841.10

其中股罪投贵 6，629 ，400.00 5，549，100.00

{贵#投资 8，107，589.20 1，503，741.10

资产支持证#投资

基金投资

衍生金融贵产

买入适售企融贵产 4.000.040.00 40，008，150.00

应性证#清算耻 419.531.66

应性利邑 30，625.56 166.174.27

应收股利

应性中殉款

其他资产

资产品计 26，612，668.78 68，245，055.52

血债且所有者权益 2014 年 12 月 31 日 2013 年 12 月 31 日

血债

短期借款

主蜀性企融负债

衍生金融负债

卖出团购金融资产款

应付证#清算#. 3，932，318.07
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应付赎回盘

应付管理人报酬 29.887.51 94.417.29

应付托管费 4，981.24 15，736.22

应付销售服卉费

应付史易费用 34，237.20 39.402.83

应付税费

应付利息

应付利润

其他血债

血债合计 4，001 ，424.02 149，556.34

所有者权益'

实性基金 20，818 ，622.24 72.288.429.68

幸分配利润 1，792，622.52 -4.192.930.50

所有者权益合计 22，611，244.76 68.095.499.18

虫债与所有者权益品计 26 ，612，668.78 68.245.055.52

2、集合计划利润表 单位人民币元

明 目 2014 年度 2013 年庄

一.收入 6.593.737.74 3，465 ，548.57

1. 利皂收入 1，142，380.54 3，490 ，151.38

其中存放利思收 λ 84，524.07 310.902.45

情#利息收入 382.974.62 2，734，980.08

资产支持证#利息收入

买λ逅售金融资产利息收入 674 ，881.85 444.268.85

2. 挂贵牧草(损失以'-'填列) 5，301，768.69 9，084，329.60

其中股票投贵收益 3，162，410.22 -3，502 ，439.46
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{贵#投资收益 2.043.408.47 -6，207.679.93

资产支持证#投贵收益

基金投资收益 362，099.89

权证投资收益

衍生工具收益

股利收益 95，950.00 263，689.90

3、公尤价值变动损益(损失以._.填列) 127，185.56 1，946，927.53

4. 其他收入{损失以. .填列) 22，402.95 181，702.12

-费用 957，135.63 4，200，224.69

l 管理人报酬 633 ，853.74 2，170，172.62

2 托管费 105，544α3 361.695.43

3. 销售服舟费

4、主 1IJ费用 172，725.52 1，610‘028.31

5 利息支出

其中卖出回购金融资产主出

6 其他费用 44，902.37 58，328.33

二、利润且额 5，636，602.11 -7，665，713.26

3. 所有者权益变动表

2014 年度
项 目

实收基金 幸分配利润 所有者权益告计

一.期初所有者权益(集合计划净值) 72，288，429.68 -4，192，930.50 68.095.499.18

二.本期经营活动产生的集合计划净值
5，636，602.11 5，636 ，602.11变动世(本期净利润)

三、本期集合计划份额史昂产生的集合
51，459，807.44 50，501，299.53计划净值变动扯(减少以'-'号填列) 968，507.91

其中 l 集合计划认购、申购址 166.723.74 5，218.42 171，942.16

2、集合计划赎回址 51，636，531.18 963，289.49 -50，673，241.69

四.本期向集合计划骨额持有人分配利
619 ，557.00润产生的集合计划净值变动提 619 ，557.00

五.期本所有者权益{集合计划净值)
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20，818，回2.24 I 1，792，622.52 I 22.611.244.76

2013 年度
项 目

实收基金 未分配利润 所有者权益告计

一.期初所有者权益(集合计划净值) 243.791.707.89 .372，136.14 243，419，571.75

二、本期经营活动产生的集合计划净值
.7，665，773.26 .7，665，773.26

变动世{本期净利润)

二、本期集合计划骨额史易产生的集合
.171，503，278.21 3.844.978.90 167.658.299.31

计划净值吏动盘(减少以._.号填列}

其中 :1. 集告计划认购.咿购址

2. 集合计划赎回盖在 -171，503，278.21 3，844，978.90 -167，658，299.31

四.本期向集合计划骨额持有人分配利

润产生的集合计划净值变动世

五.期本所有者权益[集合计划净值} 72.288.429.68 -4，192，930.50 68.095.499.18

(二)集合计划投资组合报告

1、报告期末资产组合情况
责产是别 期*市值{元) 占贵产品值比例(% )

银行存量及结算备付金 7，416，752.71 27.87

股罪投资 6，629，400.00 24.91

情#投资 8.107.589.20 30.47

其他资产 4，458，926.87 16.75

合计 26.612.668.78 100.00

注"其它资产"包括"交易保证企" "应收股利"、"应收利息" "其他应收款"、

"应收证券清算款" "买入返售资产"等项目.

2、报告期末按市值占集合计划资产净值比例大小排序的前十名证券

投资明细

序号 证#代码 证#名称 {股墨t卓量ll() 证#市值(元) 占膏产净值比例

1 110023 民生转锁 10.00。 1，381，700.00 6.1107%

2 110015 石化转债 10，000 1，347，000.00 5.9572%

3 600036 招商银行 80，000 1.327.200.00 5.86回%

4 110027 分、万转{员 7，000 1，198，120.00 5.2988%

5 000001 平安副行 70.0∞ 1，108，800.00 4.9038%
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6 000024 招商地产 40，000 1，055，600.00 4.6685%

7 000731 四川主丰 120，000 1，054β00.00 4.664S户yo

8 113006 由燃转债 8.000 1，003，600.00 4.4385%

9 603288 海天峰业 20，000 799.000.00 3.5336%

10 110020 商山转愤 5.000 697，250∞ 3.0836%

3、集合计划份额变动情况

单位骨

报告期初，~，fj}额 72，288，429.68

报告期间事与世额 166，723.74

报告期间退出份额 51.636.531.18

报告期束基金 iJT额，~，额 20，818，622.24

五、备查文件目录

(一)本集合计划备查文件目录

I、中国证监会批准国海金贝壳 8号(策略稳健)集合资产管理计划

推广的文件

2、《国海金贝壳 B号(策略稳健)集合资产管理计划说明书》

3、《国海金贝壳 8号(策略稳健)集合资产管理计划资产管理合同》

4、《国海金贝壳 8号(策略稳健)集合资产管理计划托管协议》

5、管理人业务资格批件、营业执照

(二)存放地点及查阅方式

查阅地址:深圳市福田区竹子林教育科技大厦 24层

网址:阳w.ghzo.com.cn

信息披露电话: 0755-82835793

投资者对本报告书如有任何疑问，

公司.
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